















































































































































































































































































































































件数 金　額 件数 金　額 件数 金　額
1980 52 171 1 0．3 0 0 171 15．08
81 81 303 2 3 0 0 306 22．80
82 69 277 0 0 0 0 277 11．59
83 102 432 2 21 1 10 463 24．49
84 107 398 13 81 1 0．2 479 20．98
85 60 259 10 34 1 1 294 8．49
86 110 798 12 33 4 10 841 23．60
87 178 1，655 40 198 4 46 1，899 3730
88 298 6，721 98 554 14 495 7，770 64．70
89 274 11，124 110 1，468 16 1，582 14，174 67．03
90 169 2，582 33 316 3 20 2，918 20．83
91 136 2，180 21 227 0 0 2407 17．40
92 133 1，711 8 82 0 0 1，793　　　　13．28
93 171 2，789 7 181 0 0 2，970　　　　15．75




























































年度 資本準備金 再評価積立金 利益準備金
金　額 比率 金　額 比率 金　額 比率 金　額 比率
1987 119，963 100．0 38，733 32．3 74，371 62．0 6，839 5．7
88 256，758 100．0 142，790 55．6 63，428 24．7 50，540 19．7
89 1，442，948 100．0 1，281，913 88．8 158，312 11．0 2，723 0．2
90 737，718 100．0 663，258 89．9 74，460 10．1 一 一
91 147，130 100．0 119，758 81．4 20，172 13．7 7，200 4．9
92 102，347 100．0 59，732 58．4 42，615 4L6 一 一
93 305，ll3 100．0 73，128 24．0 231，985 76．0 一 一







o録法人年度 自ら登録 指定登録 計 上　場 合　併 その他 計
1987 225 37 262 33 23 87 143 1，600
88 159 4 163 115 27 6 148 1，615
89 231 3 234 116 11 10 137 1，712
90 217
一
217 43 12 4 59 1，870
91 623
一
623 22 5 83 110 2，383
92 457
一
457 3 26 ll7 146 2，694
93 343
一
343 9 27 238 274 2，763
94 223
一


















































































































































































































































































































































































































































































































































































































1974 128 199 532 179 7．0 38．1
75 189 290 916 333 9．0 48．3
76 274 568 1，436 628 10．3 53．7
77 323 395 2，350 1，375 13．2 78．0
78 356 963 2，892 1，741 12．0 66．4
79 355 872 2，609 1，327 8．4 52．5
80 352 753 2，526 1，134 6．8 44．4
81 343 696 2，956 2，534 6．4 85．7
82 334 682 3，000 1，973 5．7 66．1
83 328 708 3，489 1，752 5．6 53．8
84 336 723 5，148 3，ll8 7．2 74．2
85 342 772 6，570 3，620 8．3 66．0
86 355 1，410 11，994 9，598 12．9 106．8
87 389 3，102 26，172 20，493 23．8 105．2
88 502 8，541 64，543 58，120 49．1 139．8
89 626 19，013 95，476 81，199 64．7 106．8
90 669 1，731 79，019 53，454 44．3 64．7
91 686 1，431 73，117 62，564 34．1 79．4
92 688 1，332 84，711 90，624 35．4 121．7
93 603 1，221 112，665 169，918 42．4 182．0




























































































年　度 政　府 金融機関 証券会社 投資信託 保険会社 短資会社 その他法人 個　人 外国人
1986 0．15 7．04 6．72 0．76 4．98 0．37 24．53 52．43 3．Ol
87 0．12 5．61 2．63 0．77 4．41 0．39 20．41 62．35 3．31
88 1．40 6．52 3．14 0．53 4．02 0．11 18．63 62．96 2．69
89 11．84 3．15 5．07 2．67 2．60 0．09 17．85 54．62 2．13
90 0．12 6．26 5．36 9．34 6．28 0．88 17．99 51．63 1．97
91 0．10 855 5．56 853 6．34 0．61 17」8 50．24 2．89
92 0．03 8．77 5．80 8．09 6．67 0．72 20．91 44．57 4．43
93 0．02 1155 5．32 6．64 650 0．63 19．23 41．26 8．83

























































上場株式市場 場外市場 場外市場の比率 上場株式市場 場外市場 場外市場の比率
1987 289 19 6．75％ 1，159．0 4．3 0．28％
88 502 27 5．38 2，511．4 6．3 0．25
89 626 47 751 4，242．3 20．7 0．49
90 669 66 9．87 4，796．3 39．7 0．83
91 686 77 11．22 5，101．9 169．7 3．33
92 688 126 18．31 5，412．9 291．7 5．39
93 693 209 30．16 5，760．1 536．1 9．31

















































































































































































































1984 82 397 479（20．9） 1，8〔舛（79．1） 2，283
85 35 259 294（8．4） 3，176（91．6） 3，470
86 44 797 841（23．6） 2，728（76．4） 3，569
87 245 1，654 1，899（37．3） 3，189（63．7） 5，088
88 1，050 6，720 7，770（64．7） 4，244（35。3） 12，014
89 3，545 11，124 14，669（67．8） 6，959（32．2＞ 21，628
90 337 2，581 2，918（20．8） 11，083（79．2） 14，001
91 507 2，180 2，687（17．4） 12，740（82．6＞ 15，427
92 639 1，711 2，350（13．2） 11，137（86．8＞ 13，487
93 471 2，788 3，259（17．3） 15，598（82．7） 18，857





















































銘柄数 上場残高 売買代金 銘柄数 上場残高 売買代金 銘柄数 上場残高 売買代金
81 274 1，534 475 1，157 2，365 934 1，431 3，900 1，409
82 401 2，496 3，081 1，244 3，303 3，166 1，645 5，800 6，247
83 627 3，026 1，321 1，680 4，371 2，026 2，307 7，397 3，347
84 916 4，193 899 2，168 5，286 1，352 3，084 9，480 2，251
85 979 4，737 660 2，749 7，263 2，917 3，728 12，001 3，577
86 1，305 8，638 1，001 3，103 8，474 2，165 4，408 17，112 3，166
87 1，856 15，033 5，326 3β11 9，972 1，911 5，167 25，006 7，237
88 1，717 22，159 7，000 3，372 11，521 1，544 5，089 33，680 8，544
89 2，072 28，094 4，377 3，622 15，395 771 5，694 43，490 5，148
90 2，648 29，049 2，455　　4，234 22，068 795 6，891 51，ll7 3，250
91 2，831 32，249 1，393　　5，527 29，241 704 8，358 61，490 2，097
92 2，943 32，446 452 6，496 32，696 152 9，439 65，143 604
93 3，082 41，359 3 7，477 37，573 2 10，559 78，932
5









































































































































1987 25 560 302 11354 2，399
88 25 1，154 363 16390 4，907
89 25 2，498 619 25629 14，979
90 25 2，868 652 25，742 18，866
91 31 3，320 677 26054 16，866
92 32 3470 701 25，618 19，205
93 32 3，470 737 26，828 22，376



























































株式型 公社債型 合　計 株式型 公社債型　　　合　計
1987 9 2，787 6，893 9，680 2，770 6，791　　　　9，561
88 9 5，699 6，630 12，329 5，675 6，502　　　12，177
89 9 8，834 7，755 16，589 8，704 7，680　　　16，384
90 14 9，975 13，393 23，368 8，954 13，231 22，185
91 14 8，724 17，941 26，665 7，923 17，766 25，689
92 14 7，999 26，614 34，613 7，177 26，411 33，588
93 14 8，369 39，800 48，169 7，542 39，654 47，196
94 14 14，143 43，272 57，415 13，509 42，145 55，654
（出所）韓国証券取引所「証券統計年報」
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5－5　証券金融会社と投資顧問会社
　証券取引を円滑にするため必要な資金を供
給する専門機関として韓国証券金融㈱があ
る。これは証券会社の共同出資によって，
1955年韓国連合証券金融㈱として設立された
が，62年の証券取引法制定により，証券取引
法上の許可を得た唯一の証券金融会社となり，
商号を韓国証券金融㈱に変更した。68年には
政府が資本金の50％を出資し，75年には国際
金融会社（IFC）の支援も受け，証券市場の
拡大発展に金融側面から貢献してきた。
　証券金融会社は信用取引などの流通市場へ
の金融のみならず，発行市場における引受資
金の貸出しも重要な業務とし，証券関係機関
運営資金貸出，証券担保金融も行っている。
　しかし，1986年3月証券市場の過熱ぶりを
沈静するため，流通市場への金融は全面中止
された。それ以来，長い間再開しなかった。
そして，信用取引は専ら証券会社の自己信用
に頼っている。
　証券金融会社の資金は，金融機関からの借
入金のほか，証券会社や証券関係機関からの
預託を受け，また，債務証書・社債の発行な
どによって賄うとされている。
　韓国で投資顧問が始まったのは，1984年大
宇経済研究所とコリア・ファンドが投資顧問
契約を締結してからである。しかし，本格的
な投資顧問業は，87年の証券取引法改正によ
り法制化されてからとなる。
　これを営む者は，一定の基準に適合する会
社で，財政経済院に登録するものとし，証券
監督院の監督・検査を受ける。投資一任行為
は認められず，証券取引行為や金銭，証券の
保管はできない。1995年時点，29社が営業中
で，契約資産は9兆ウォン程度である。
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［脚注］
＊　金は韓国証券取引所勤務，辰巳は学習院
　大学経済学部勤務である。本稿は金がまず
　アウトラインを作った。辰巳がそれを読み
　ながら，ポイントを明瞭にするために相互
　に時間をかけて議論したり，日本の証券市
場との比較において重要と思われる点を付
加したりして，出来上がった。これらの過
程を考慮して，共著にすることになった次
第である。本稿に含まれる，判断や意見に
係わる事柄は著者の所属機関のそれらでは
　決してないことを断わっておきたい。
1）株式発行市場を活性化させ，企業の資金
調達の場として育成拡大する韓国の証券市
場政策は次のようにとられてきた。1972年
　には企業公開促進法が制定され，一定の要
件を備えた企業に公開命令を出し，公開し
たものには法人税を軽減，従わないものに
は法人税でペナルティー賦課した。1974年
　には大統領特別指令を出し，独占的同族会
社に銀行借入れや外資導入を制限し公開を
迫った。そして，1975年8・8措置として，
財閥とくに重化学工業を含めた大企業100
社を選定，株式公開を強制し，従わないも
のには銀行の与信を中断した。また，1976
年には証券取引法改正で，1人一定数以上
　の株式保有制限や委任状行使の制限など経
営権確保の方策も織り込んだ。その結果，
上場会社数は72年末66社であったものが，
75年末には189社になり78年末には356社ま
で増えた。
2）このように，1980年代に株式発行市場は
大きな進展を遂げた。その背景にはいくつ
　かの要因があるが，時価発行の普及も重要
である。1983年12月に時価発行運営基準が
制定（割引率50％）され，1984年7月三星
電子部品が増資のうち40％を時価発行した。
　また，1988年には4月に割引率40％，7月
韓国証券市場の仕組みと経緯（金，辰巳）
　に割引率30％，9月に割引率20％とし，
1989年1月からは割引率をゼロとし，企業
の裁量で上限10％まで割引可能とした。な
　お，時価発行増資は，すべて株主割当てで
失権分は第三者割当て又は公募になる。
3）以下のa～f以外に，有価証券取引税が
かかる事実も説明しておくべきだろう。
　　売却時のみ0．35％（これに農村特別消費
税O．15％が付加される）かけられていたが，
　1995年7月から0．3％になった。
　委託証拠金は委託者から委託価額の30％
　を徴収する。そして，証券取引所は委託証
拠金率を変更することができる。
　証券税制についてさらに要約しておこう。
　①有価証券取引税
　　　約定代金の0．3％で売付けのみ徴収。
　　　ただし，債券，上場後1年以内に株価
　　　が公募価格を下回った場合や売値が額
　　面以下の場合は非課税（農村特別消費
　　税O．15％はかかる）。
　②キャピタルゲイン課税
　　　個人の場合は非課税，法人の場合は
　　損益に算入し法人税の課税対象。
　③配当および利子所得
　　　個人に対しては215％（住民税15％
　　含む）に源泉分離課税，法人に対して
　　　は利子所得21．5％，配当所得は源泉分
　　離されず総合所得として申告。
4）韓国総合株価指数（KOSPI）についてま
ず説明しておこう。韓国総合株価指数の算
定方法は基準時点における韓国証券取引所
　に上場されている普通株の全銘柄の時価総
額即ち，普通株の個別銘柄の株価に当該銘
柄の上場株式数をかけた個別銘柄の時価総
額をそれぞれたした金額を100として，比
較時点の時価総額を指数化したものであ
　る。現在の指数は1984年1月4日の指数を
100としている。算式は，KOSPI　＝＝比較時
点の時価総額×100／基準時点の時価総額，
である。
　　ただし，有償増資，無償増資，CBの株
式転換，新規上場，上場廃止，合併等の時
価の変動要因が起る場合は次の通り基準時
価総額を修正する。
　　新基準の時価総額＝旧基準時価総額×
　（修正日前日の時価総額＋修正額）／修正
　日前日の時価総額
5）債券の上場基準は次のようになる。
　　○　資本金5億ウォン以上の発行会社の
　　社債であること
　　●　株式が取引所に上場されているか，
　　　または登録法人であること
　　●　公募債であること
　　●　発行額が額面3億ウォン以上である
　　　こと
　　●　1年以内に発行されていること
　　●　未償還残高が額面3億ウォン以上で
　　　あること
　　●　債券の額面が証券取扱規則に定めら
　　　れた規格であること
　　なお，起債されば必ず上場される。満期
　は3年がもっとも多いが，5年物もある。
取引単位は額面10万ウォン。
6）公社債流通市場の歴史を簡単に述べてお
　こう。1962年以前においては添加方式で強
制購入された国債は市場に投げ売りされ，
証券取引所は国債売買も清算取引が中心で
あった。62年には清算取引は禁止された。
70年には社債発行の漸増，各種公債の発行，
　これらを運用する機関投資家や公社債投資
信託の発展とともに拡大した。82年以降に
　は社債発行が金利低下とあいまって，急速
　に拡大した。87年以降には通貨安定債券の
発行急増とともに売買高が急増した。証券
取引所では多くの債券を上場し，なるべく
証券取引所で売買するよう奨励している。
　韓国では還買債といわれる現先取引があ
　り，法人のみならず個人も利用可能である
が，これは特記されるべきであろう。
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